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①众包是《连线》（Wired）杂志记者 Jeff Howe于 2006年发明的一个专业术语，用来描述一种新的商业模式，即企业利
用互联网来将工作分配出去、发现创意或解决技术问题。众包是一种分布式的问题解决和生产模式。问题以公开招标的




















据显示，2014 年全球众筹交易规模预计达到 614.5 亿
元，而到 2016 年，全球众筹融资规模将有望接近 2 000
亿元。 ②据世界银行最新发布的《发展中国家的众筹潜
力》报告称，中国将是全球最大的众筹市场，预计规模
会超过 500 亿美金。 到 2025 年，全球发展中国家的众
筹投资将达到 960 亿美金。 先进国家的众筹投资平台
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适应股权众筹融资的市场需求， 美国在 2012 年颁布
了 《促进创企业融资法案》（Jumpstart Our Business





SEC） 按照 JOBS 法案要求制定相应的监管实施细则。




行一般劝诱和广告宣传活动； 在 2013 年 10 月 23 日，
发布 TitleⅢ的《公众集资监管》的咨询稿，目前尚未生
效。 TitleⅢ的规定主要针对公众的、小额的非合格投资
者。 根据 JOBS 法案和 SEC 众筹的监管规则①，美国众
筹监管主要体现在以下几个方面的内容：
2.1.1 投资额度限制。公司（发行人）总额限制：一个
公司在 12 个月内通过众筹融资最高额度为 100 万美
元。
个人投资者额度限制：在 12 个月内，如果投资者
的年收入或净资产值少于 10 万美元， 可以获准投资


















































表 （招股说明书）、C-U 表 （进度更新报告）、C-AR 表
①SEC：Proposed Rules on Crowdfunding，SEC， http：//www.sec.gov/News/PressRelease/Detail/PressRelease/1370540017677#.
VCQIA3DGecR，（accessed 26/9/2014。
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融行为监管局 FCA 首先在 2013 年 10 月 24 日发布了
《CP13/13—关于监管众筹平台和其他相似活动的征求
意见报告》（CP13/3—The FCA’s Regulatory Approach
to Crowdfunding and Similar Activities）；根据反馈意
见，FCA 在 2014 年 3 月 6 日， 正式发布了《PS14/4—
FCA 对互联网众筹和基于其他方式发行非随时可变
现证券的监管规则》（PS14/4—The FCA’s regulatory
approach to crowdfunding over the internet and the
promotion of non -readily realisable securities by
other media），并于 2014 年 4 月 1 日开始正式实施。 ①
英国众筹监管规则主要体现在以下几个方面。
























































固定和浮动孰高为法定最低资本。 在 2017 年 3 月 31
日之前固定最低资本为 2 万英镑， 在 2017 年 4 月 1
①See The FCA’s regulatory approachtocrowdfunding over the internet， and the promotion of non-readilyrealisablesecurities
by other media，PS14/4。
② See The FCA’s regulatory approach tocrowdfunding and similar activities， CP13/3，The FCA’s regulatory
approachtocrowdfunding over the internet， and the promotion of non-readilyrealisablesecurities by other media，PS14/4。
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①See http://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000029008408（accessed 26/9/2014）。
②See French proposal for Crowdfunding Regulation，ECN， http://www.europecrowdfunding.org/2014/02/french-proposal-crow
dfunding-regulation/（accessed 16/9/2014）。
③See European Commission announces help for Crowdfunding， http://www.europecrowdfunding.org/2014/03/european-commission-
helps-crowdfunding/（accessed 26/9/2014）。
日起固定最低资本为 5 万英镑，2017 年 3 月 31 日之
前所有获得 FCA 完全授权的公司将实现过渡性安排。





0.2%； 超过 5 000 万英镑但少于 2.5 亿英镑部分的资
本金比例为 0.15%；超过于 2.5 亿英镑但少于 5 亿英镑





申诉专员 （Financial Ombudsman Service， FOS）进行
投诉处理。投资者的反悔期：如果网络借贷平台没有二














念， 在 2014 年 5 月 30 日制定了监管法案， 并将于

























借贷型众筹平台叫做众筹融资媒介。 2014 年 5 月
30 日的法案取消银行发放贷款并收取利息的垄断权。
按照法案从 2014 年 10 月 1 日起通过网络集资平台
贷款的每个项目最大的限度可以集资 100 万欧元，每



































个项目最大允许 1 000 个人参与等， 都从投资者的认
定、投资额限制、平台的监管和发行人的要求等多方面
体现投资者保护的理念。 自从美国 JOBS 法案之后，各
国对众筹的监管自始至终都贯穿着投资者保护的理
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